Использование MS Excel при вычислении дисконтного срока окупаемости by Рачковский, Н. Н.
ИСПОЛЬЗОВАНИЕ MS EXCEL ПРИ ВЫЧИСЛЕНИИ ДИСКОНТНОГО СРОКА ОКУПАЕМОСТИ
Рачковский Н.Н.
Государственный институт управления и социальных технологий БГУ, г. Минск, Республика Беларусь
Как известно, дисконтный срок окупаемости (ДКО) яв-
ляется одним из основных измерителей финансовой эф-
фективности инвестиций, и потому актуальность разра-
ботки удобной методики расчета этого показателя вполне 
очевидна. Напомним, что ДКО определяется как срок, за 
который современная стоимость вложенных инвестиций 
сравняется с современной стоимостью отдачи от этих ин-
вестиций, причем указанные современные стоимости вы-
числяются на момент окончания срока инвестирования. 
В связи с вышесказанным отметим следующие важ-
ные обстоятельства. Во-первых, должна быть указана 
процентная ставка i, на основании которой вычисляют-
ся современные стоимости затрат и доходов. Во-вторых, 
поскольку все инвестиции производятся до момента 
окончания срока инвестирования, то для вычисления их 
современной стоимости суммы этих вложений должны 
быть наращены по указанной ставке i. В-третьих, так 
как отдача от сделанных инвестиций происходит после 
момента окончания срока инвестирования, то для вы-
числения ее современной стоимости суммы этих доходов 
должны быть дисконтированы по указанной ставке i.
Если мы обозначим современную стоимость вложе-
ний через Kʹ, а современные стоимости получаемых до-
ходов по годам – через Rʹ1, Rʹ2, …, Rʹm, соответственно, то 
процедуру вычисления дисконтного срока окупаемости 
можно описать следующим образом.
1. Последовательно вычислим частичные суммы Rʹ1, 
Rʹ1 + Rʹ2, … , Rʹ1 + Rʹ2 + ... + Rʹk и найдем из них максималь-
ную Rʹ1 + Rʹ2 + ... + Rʹm, не превосходящую величину Kʹ; 
тогда число слагаемых m в этой сумме – это количество 
полных лет, входящих в дисконтный срок окупаемости 
(т. е. целая часть дисконтного срока окупаемости). Если 
окажется, что Rʹ1 > Kʹ, то ДКО составит меньше года (т. е. 
целая часть дисконтного срока окупаемости равна нулю). 
Если же самая большая сумма Rʹ1 + Rʹ2 + ... + Rʹk окажется 
меньше Kʹ, то ДКО бесконечен.
2. Затем найдем дробную часть x дисконтного срока 
окупаемости. Для этого будем предполагать, что доходы 
в течение m + 1-го года поступают равномерно; тогда ис-
комую величину х найдем, решив уравнение 
𝐾𝐾𝐾𝐾′ = 𝑅𝑅𝑅𝑅1′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅2′ + ⋯+ 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚+1 ∙ 𝑥𝑥𝑥𝑥(1 + 𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑚𝑚𝑚𝑚+𝑥𝑥𝑥𝑥  
или, что то же самое, (𝐾𝐾𝐾𝐾′ − (𝑅𝑅𝑅𝑅1′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅2′ + ⋯+ 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚′ )) ∙ (1 + 𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑚𝑚𝑚𝑚 ∙ (1 + 𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑥𝑥𝑥𝑥 − 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚+1 ∙ 𝑥𝑥𝑥𝑥 = 0 
Здесь Rm + 1– недисконтированная сумма дохода за 
m + 1-ый год.
Окончательно найдем ДКОnок=m + x.
В предложенной методике основной проблемой, ко-
нечно же, является решение уравнения из пункта  2. 
Сложность этого уравнения в том, что неизвестная х в 
нем присутствует в показателе степени, а также в линей-
ном слагаемом; вследствие этого его аналитическое ре-
шение затруднено. Видимо, поэтому в литературе (см., 
например, [1, с.  275]) для нахождения неизвестной х 
предлагается более простое (и менее точное) уравнение
𝐾𝐾𝐾𝐾′ = 𝑅𝑅𝑅𝑅1′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅2′ + ⋯+ 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚+1 ∙ 𝑥𝑥𝑥𝑥(1 + 𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑚𝑚𝑚𝑚+1  , 
в котором эта неизвестная присутствует только в ли-
нейном слагаемом. Заметим, что указанная проблема лег-
ко разрешается с помощью программного пакета Excel. 
С этой целью на листе книги Excel выделим ячейку для 
искомого значения переменной х (для удобства ее можно 
закрасить, например, зеленым цветом), а также ячейку, в 
которую запишем формулу (𝐾𝐾𝐾𝐾′ − (𝑅𝑅𝑅𝑅1′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅2′ + ⋯+ 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚′ )) ∙ (1 + 𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑚𝑚𝑚𝑚 ∙ (1 + 𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑥𝑥𝑥𝑥 − 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚+1 ∙ 𝑥𝑥𝑥𝑥 ,
по которой вычисляется левая часть решаемого уравне-
ния (а эту ячейку можно закрасить, например, красным 
цветом). После этого вызовем программу «Поиск реше-
ния» и заполним все окна на появившейся панели:
1. В окне «Установить целевую ячейку» укажем адрес 
ячейки со значением левой части решаемого уравнения 
(красной).
2. Установим флажок в окошке «равной значению 0».
3. В окне «Изменяя ячейки» укажем адрес ячейки со 
значением переменной (зеленой).
4. Нажмем кнопку «Выполнить», а затем – кнопку 
«ОК».
В результате этих действий в зеленой ячейке появится 
искомое значение дробной части дисконтного срока оку-
паемости.
Применим предложенную выше методику к примеру 
из [1, с. 275]; в результате получим nок= 2,579, тогда как 
традиционная методика приводит к значению nок= 2,603. 
Проверим для каждого из этих значений выполнение ра-
венства 
𝐾𝐾𝐾𝐾′ = 𝑅𝑅𝑅𝑅1′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅2′ + ⋯+ 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚′ + 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑚𝑚𝑚𝑚+1 ∙ (𝑛𝑛𝑛𝑛ок − 𝑚𝑚𝑚𝑚)(1 + 𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑛𝑛𝑛𝑛ок  . 
Значение nОК, полученное по традиционной методи-
ке, приводит к равенству 260 = 263,5027, а значение nОК, 
полученное по предложенной нами методике, приводит 
к равенству 260 = 259,9643. Как видим, новая методика 
обеспечивает получение более точного значения дис-
контного срока окупаемости.
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